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GOVERNMENT INVESTMENTS IN GREEN 
PROGRAMS ARE GOOD FOR THE ECONOMY:  
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CONVENTIONAL ENERGY SUBSIDIES ARE 
THE MOST SERIOUS BARRIER TO THE 

GROWTH OF GREEN ENERGY 
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FUTURE IS NOW:  BUSINESS AS USUAL IS 

NOT A VIABLE OPTION, 
AND TIME IS RUNNING OUT  
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ENERGY MUST BE INITIATED IMMEDIATELY'
'
'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' W'
 
 

)

H'>%-#)`O)FB,&#+#1&)=28&8),13)?2&#1&',7)@2-)&5#)<#-+,1)6#8'3#1&',7)*#$&2-)B.)W]W])
)

 
 

&/C261d''>C7)3177'%C2/@1`'+TTQ)

H'>%-#)aO)=28&)!@@#$&'(#1#88)2@)=7#,1)!1#->.)4#$51272>'#8)
)

'
'

&/C261d''%6/3/4)6'!/44)77)/3'8/2'%C2/@1'

 



 

['\#%=':3H'B,&,'+IIM(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' *'

 
 

,( ,#$A"?\!$,"#'

'
'

$D)7'21@/25':3:9<f17'5D1'6/33165)/3'Q15G113';/01234135'691:3'1312;<'7@13H)3;':3H'

0:2)/C7'41:7C217'/8'16/3/4)6'D1:95D(''&@16)8)6:99<`'B:3:;14135',38/24:5)/3'&120)617`'

,36('_B,&,ad'

'

• -7717717'5D1'219:5)/37D)@'Q15G113'_:a'H)2165';/01234135'8)3:36)3;'

/8'2131G:Q91'1312;<':3H'1312;<'188)6)136<'_A%m%%a':3H'_Qa'

16/3/4)6'D1:95D':7'41:7C21H'Q<'b/Q7`'b/Q'cC:9)5<`'.?=';2/G5D`'

21HC61H'@/99C5)/3`'1312;<':3H'6/75'7:0)3;7`'21HC61H'1312;<'@2)61'

89C65C:5)/37`':3H'/5D12':@@2/@2):51'4152)67'

• !/4@:217':3H'6/352:757'5D1'16/3/4)6':3H'b/Q')4@:65'/8'691:3'

1312;<L219:51H';/01234135'75)4C9C7'@2/;2:47'G)5D'0:2)/C7'

;/01234135'@2/;2:4':3H'1312;<':95123:5)017'

• ?)76C7717'5D1')4@9)6:5)/37'/8'5D171'8)3H)3;7'8/2'!:3:H:`',219:3H`'

K)39:3H`'5D1'\n`':3H'/5D12'3:5)/37'

'

$D1'21@/25')7'/2;:3)f1H':7'8/99/G7d'

'

• !D:@512',,')H135)8)17'5D1'Q:22)127'5/'691:3'1312;<'H1019/@4135`'

:7717717';/01234135')36135)017'H17);31H'5/':HH2177'5D171'

Q:22)127`':3H':7717717'5D1'219:5)/37D)@'Q15G113'691:3'1312;<'

H1019/@4135':3H'0:2)/C7'16/3/4)6')3H)6:5/27('

• !D:@512',,,'6/4@:217'5D1'16/3/4)6':3H'b/Q')4@:657'/8'691:3'

1312;<L219:51H';/01234135'75)4C9C7'@2/;2:47'G)5D'/5D12'

;/01234135'7@13H)3;':95123:5)017':3H'175)4:517'5D1'219:5)01'b/Q'

)4@:657'/8'H)8812135'5<@17'/8';/01234135'7@13H)3;'@2/;2:47('

• !D:@512',Z'H)76C7717'5D1')4@9)6:5)/37'/8'5D171'8)3H)3;7'8/2'!:3:H:`'

,219:3H`'K)39:3H`'5D1'\n`':3H'/5D12'3:5)/37('

'

)



!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

"#$%&!'()*!+*,-!%.-*.-%/.(++0!1+(.234!



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' +'
 
 

,,( $R%'A%l-$,"#&R,='>%$X%%#'."Z%A#B%#$'!l%-#'
%#%A.o'=A".A-B&'-#?'%!"#"B,!',#?,!-$"A&'

'
'
,3'5D)7'6D:@512'G1':77177'5D1'219:5)/37D)@'P15G113';/01234135'8)3:36)3;'/8'2131G:P91'
1312;<g1312;<'188)6)136<':3H'16/3/4)6'D1:95D':7'41:7C21H'P<'b/P7`'b/P'cC:9)5<`'.?='
;2/G5D`'21HC61H'@/99C5)/3`'1312;<'7:0)3;7`'1312;<'6/75'7:0)3;7`'21HC61H'1312;<'@2)61'
89C65C:5)/37`':3H'/5D12':@@2/@2):51'4152)67('
'
)

//0F0)<2(#-1+#1&)/1$#1&'(#8)@2-)=7#,1)!1#->.)?-2>-,+8)

'
$D1'H)2165';/01234135'8)3:36)3;'/@5)/37'B,&,':3:9<f17'P19/G')369CH1'5:W')36135)017`'
;2:357':3H'21P:517`'516D3/9/;<':77)75:361`'9/:37':3H'9/:3';C:2:35117`'8)3:361':77)75:361`'
2131G:P91'1312;<'@/258/9)/7':3H'811HK)3K5:2)887`'PC7)3177'H1019/@4135'7120)617`'691:3'
1312;<'6125)8)6:5)/3'@2/;2:47`'21;C9:5/2<':77)75:361`';2)H'6/33165)/3'@/9)6)17`':3H'/5D12'
8)3:36):9':3H')375)5C5)/3:9')36135)01'416D:3)747(''X1'5D13'6/4@:21':3H':3:9<f1'5D1'
219:5)01'16/3/4)6'412)57':3H'188165)013177'/8'0:2)/C7'@CP9)6'8)3:36):9':3H')375)5C5)/3:9'
691:3'1312;<')36135)01'416D:3)747('
'
'
' //0F0N0) ):,--'#-8)&2)=7#,1)!1#->.)P#(#729+#1&)

'
-';/01234135N7'1312;<'@/9)6)17'6:3'D:01':'62)5)6:9')4@:65'/3'691:3'1312;<'H1019/@4135`'
:3H'91;:6<'1312;<'@/9)6<`'21;C9:5)/37`':3H'7CP7)H)17':21'/31'/8'5D1'e1<'H2)0127')3'
H15124)3)3;'5D1'7C66177'/8'691:3'1312;<')3)5):5)017':3H':6D)1014135'/8'H17)21H';2113'
1312;<';/:97(''>19/G'G1'8)275'7C44:2)f1'@/5135):9'P:22)127':3H'5D13':77177'5D1'2141H)17'
5/'5D171'6/3752:)357'/3'691:3'1312;<'H1019/@4135('
''
!"#$%&%'$()*+(,*-.'-/%*-01()"'1$2)&CP7)H)17':3H'5:W'@/9)6)17'8:0/2)3;'3C691:2':3H'8/77)9'
8C19'516D3/9/;)17':21':'G/29HG)H1'@2/P914':3H')3'4:3<')3H)0)HC:9'6/C352)17`':3H'4:<'
:99/G'8/77)9':3H'3C691:2'1312;<'5/'P1'7/9H':5':25)8)6):99<'9/G'@2)617(''$D1'X/29H'>:3e':3H'
,%-'D:01'175)4:51H'5D:5';9/P:9':33C:9'7CP7)H)17'8/2'8/77)9'8C197':21')3'5D1'2:3;1'/8'j*TTK
+TT'P)99)/3(''J/2'1W:4@91`')3'5D1'\&-`')36135)017'8/2'1312;<'D:01')369CH1H'H)2165'
7CP7)H)17`'5:W'6/36177)/37`'4:2e15'7C@@/25`'516D3/9/;<'H14/3752:5)/37`'Am?`'
@2/6C214135'4:3H:517`')38/24:5)/3'H)7714)3:5)/3`'516D3/9/;<'52:37812`'H)21651H'
@C26D:717`';/01234135K8C3H1H'21;C9:5)/3`':3H'/5D127(''$D1'\(&('81H12:9';/01234135'D:7'
@2/0)H1H':3'175)4:51H'jQ+M'P)99)/3'_+TTUja'8/2'1312;<'H1019/@4135'7)361'*LMT`'PC5'
2131G:P917'2161)01H'9177'5D:3'71013'@126135'/8'5D1'5/5:9(* )

'
304('-.%+*-5'-/01(+'6"10/%*-2''=//2'130)2/34135:9'75:3H:2H7':3H'9:W'138/2614135'/8'
1W)75)3;'75:3H:2H7':21':'@2/P914'V'17@16):99<')3'4:3<'H1019/@)3;'6/C352)17(''J/2'
1W:4@91`'!D)3:':3H',3H):'P/5D'219<'D1:0)9<'6/:9`'PC5')3',3H):`'5D121':21'3/'6C22135'
21;C9:5)/37'/3'#"h'/2'&"+'14)77)/37'82/4'@/G12'@9:357('',3'!D)3:'4:3<'6/:9'@/G12'

                                                
*
&11'5D1'H)76C77)/3')3'&165)/3',,(-(F('



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' F'
 
 

@9:357':21'3/5'G)5D)3'5D1'bC2)7H)65)/3'/8'5D1'61352:9';/01234135':3H'H/'3/5'6/38/24'5/'
752/3;'130)2/34135:9'75:3H:2H7('
'
7+065'-/'&(%-&"$/+8(0-&(50+9'/2''B:2e157'8/2'691:3'1312;<':21'31G':3H'219:5)019<'
)44:5C21`':3H'5D1<'/8513')30/901'31G'516D3/9/;)17'6/4@15)3;'G)5D'4:5C21'6/30135)/3:9'
1312;<'516D3/9/;)17('
''
:-*;1'&6'(60<$2''!/37C4127`'913H127`'H1019/@127`'C5)9)5<'6/4@:3)17`':3H'@9:33127`'P/5D'
)3'H1019/@1H':3H'H1019/@)3;'6/C352)17`'/8513'9:6e':H1cC:51')38/24:5)/3':P/C5'691:3'
1312;<(''
'
30,9(*)(/',=-%,01($9%11$2''$D121'4:<'P1':'9:6e'/8'516D3)6:9'7e)997'5/')375:99`'/@12:51`':3H'
4:)35:)3'691:3'1312;<'516D3/9/;)17(''
'
30,9(*)(',*-*5%'$(*)($,01'2''=2/HC65)/3'/8'691:3'1312;<'516D3/9/;<'6/4@/31357'D:7'3/5'
:6D)101H'16/3/4)17'/8'76:91'HC1'5/'9)4)51H'H14:3H(''
'
>%6='+(,1'0-('-'+68(,*$/$2''$D1'6/757'/8'691:3'1312;<'516D3/9/;)17':21'/8513'D);D12'5D:3'
5D1'4:2e15KP:71H'6/757'_GD)6D'1W69CH1'1W5123:9)5)17a'/8'6/30135)/3:9'516D3/9/;)17''
'
?+0-$0,/%*-(,*$/$2''$2:37:65)/3'6/757'@12'eX'/8'6:@:6)5<'_7)5)3;`'@124)55)3;`'@9:33)3;`'
:7714P9)3;'8)3:36)3;`'156(a'8/2'691:3'1312;<'516D3/9/;)17':21'/8513'D);D12'P16:C71'/8'5D1'
74:9912'219:5)01'7)f1'/8'5D1'@2/b1657`'/2'P16:C71'5D1'516D3/9/;<'21cC)217':HH)5)/3:9'
2171:26D'/2'5)41(''J/2'1W:4@91`')5'6/757'4/21'8/2'8)3:36):9')375)5C5)/37'5/'10:9C:51'5D1'
621H)5'G/25D)3177'/8'4C95)@91'74:99'@2/b1657'5D:3'/31'9:2;1'@2/b165(''
'
30,9(*)(0,,'$$(/*()%-0-,'2''!91:3'1312;<'@2/b1657'/8513'D:01'H)88)6C95<':66177)3;'621H)5'
:3H'/8513'8:61'D);D12')3512175'2:517'5D:3'6/30135)/3:9'1312;<'@2/b1657i':0:)9:P91'9/:3'
51247'4:<'P1'5//'7D/25'219:5)01'5/'5D1'1cC)@4135'/2')301754135'9)815)41i'215C237'/3'
)301754135'8/2'691:3'1312;<'@2/b1657'6:3'P1'9/G12'/2'6:3'P1'7CPb165'5/'D);D12'
C36125:)35<'5D:3'5D/71'8/2'4/21'6/30135)/3:9'1312;<'@2/b1657i':3H'P:3e'21;C9:5)/37':3H'
)301754135'@/9)6)17`'/8513'H17);31H'8/2'9:2;12'6/30135)/3:9'1312;<'@2/b1657`'6:3'P1'
)3:H1cC:51'/2'C37C)5:P91'8/2'74:9912`'4/21'3C412/C7`'H)752)PC51H'691:3'1312;<'@2/b1657(''
'
3'60,8('-'+68(<*1%,%'$(0-&(+'6"10/%*-$2''R)75/2)6:9'21;C9:5/2<'752C65C217':3H'@/9)6)17')3'
P/5D'H1019/@1H':3H'H1019/@)3;'6/C352)17'/8513'8:0/2'8/77)9'8C197':3H'3C691:2'@/G12(''
'
!/0/'(5*-*<*1%'$(0-&(<*;'+(<"+,=0$'(06+''5'-/$2'',3'7/41'3:5)/37`'@/G12'C5)9)5)17'
D:01':'4/3/@/9<'/3'191652)6:9'@/G12'@2/HC65)/3':3H'H)752)PC5)/3':3H'5D1'91;:9'
82:41G/2e'7C@@/257'5D:5'4/3/@/9<('''-7':'217C95`')3H1@13H135'@/G12'@2/HC6127'4:<'3/5'
P1':P91'5/'7199'@/G12'5/'5D1'C5)9)5<'/2'5/'5D)2H'@:25)17'5D2/C;D'@/G12'@C26D:71'
:;21141357(''%013')8'5D121'D:7'P113'H121;C9:5)/3`'4:3<'8/2412'@CP9)6'C5)9)5)17'6/35)3C1'
5/'6/352/9':'9:2;1'@/25)/3'/8';1312:5)/3`'52:374)77)/3`':3H'H)752)PC5)/3`':99/G)3;'5D14'5/'
62/77K7CP7)H)f1'5D171':65)0)5)17(''
'
@%$,+%5%-0/*+8(6+%&(<*1%,%'$2''&/41'C5)9)5)17'4:<'13;:;1')3'H)762)4)3:5/2<';2)H'@/9)6)17'
5D:5')3D)P)5'691:3'1312;<'H1019/@4135i'J/2'1W:4@91d''
'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' E'
 
 

• \5)9)5)17'4:<'3/5':99/G':H1cC:51'52:374)77)/3':66177'/2'4:<'6D:2;1'D);D'@2)617'
8/2'52:374)77)/3':66177'8/2'691:3'1312;<(''

• A14/519<'9/6:51H'8:6)9)5)17'4:<'D:01'5/'@:<'D);D'52:374)77)/3'6D:2;17'P:71H'/3'
H)75:361'/2'3C4P12'/8'C5)9)5<'5122)5/2)17'62/771H(''

• ,35124)55135';1312:5/27'4:<'P1'6D:2;1H':'@13:95<')8'5D1)2'1312;<'H19)012<'0:2)17'
1013'P<'74:99':4/C357'82/4'76D1HC91H':4/C357(''

• !91:3'1312;<'@2/HC6127'4:<'3/5'2161)01'8C99'621H)5'8/2'5D1'@/G12'@2/HC61H`'HC1'
5/'H)762)4)3:5/2<'@2)6)3;('

• \5)9)5<')35126/33165)/3'21cC)2141357'4:<'P1'PC2H137/41`')36/37)75135`':3H'
C3691:2(''

• l):P)9)5<')37C2:361'21cC)2141357'4:<'P1'1W6177)01('
'
A&5%-%$/+0/%.'(#0++%'+$2''$D121'4:<'P1'21752)65)/37'/3'7)5)3;':3H'6/3752C65)/3'8/2'691:3'
1312;<'516D3/9/;)17'7C6D':7'G)3H'5C2P)317`'7/9:2`'=Z`':3H'P)/4:77'8:6)9)5)17'HC1'5/'
6/361237'219:5)3;'5/'3/)71`'C37);D59)3177`':3H'7:815<`'@:25)6C9:29<')3'C2P:3':21:7(''
'
'
//0F0W0)) )6#7,&'(#)M#-'&8)2@)?2&#1&',7)<2(#-1+#1&)=7#,1)!1#->.)*%992-&)

)) )M#$5,1'8+8)

'
$D1'H17);3'/8')3H)0)HC:9')36135)017':3H'5D1'@/258/9)/'/8')36135)017')7'62)5)6:9'8/2':HH2177)3;'
5D1'P:22)127'H)76C771H':P/01':3H')3'H15124)3)3;'5D1'188165)013177'/8'5D171'@/9)6)17')3'
@2/4/5)3;'691:3'1312;<'H1019/@4135(''-';1312)6'5:W/3/4<'/8'691:3'1312;<')36135)017')7'
;)013')3'$:P91',,K*`'GD121'5D1'0:2)/C7')36135)017':21')3H135)8)1H':7':HH2177)3;'4:2e15'
@21@:2:5)/3':3H'516D3/9/;<':66177)P)9)5<(''$/'4:W)4)f1'5D1'188165)013177'/8'8)3:36):9'
)36135)017`'5D1')36135)017'7D/C9H'P1'H17);31H'5/'G/2e'G)5D'/5D12'@/9)6)17'5/':HH2177'
H)8812135'4:2e15'P:22)127(''OC2)7H)65)/37'7D/C9H'H17);3'5D1)2'8)3:36):9')36135)017'5/'
6/4@914135'/5D12')36135)017':3H'4:3H:517':5'5D1'21;)/3:9':3H'3:5)/3:9'910197('
'
-@@2/@2):519<'7)f1H')36135)017':21'62)5)6:9'5/'136/C2:;)3;';2/G5D'/8'5D1'691:3'1312;<'
4:2e15'GD)91'P:9:36)3;';/01234135'8)76:9'217/C2617':3H'4)3)4)f)3;'8211K2)H127D)@(''$D1'
/@5)4:9')36135)01'7)f1'H1@13H7'/3'5D1'6/351W5'/8'5D1'217@165)01'4:2e15`'GD)6D'4:e17')5'
C3)cC1'5/'1:6D';/01234135'bC2)7H)65)/3`'217/C261`':3H'516D3/9/;<(''J)3:36):9')36135)017'
7D/C9H'P1':H1cC:519<'6:@@1H'5/'P:9:361';/01234135'8)76:9'21752:)357'G)5D'5D1'2)7e'5/'
6/37C4127'/8'3/5'2161)0)3;'5D1')36135)01')8'5D1'H14:3H')7';21:512'5D:3'1W@1651H(''
JC25D12`'8)3:36):9')36135)01'@2/;2:47'7D/C9H'P1'H17);31H'G)5D':'5)41'D/2)f/3'9/3;'
13/C;D'5/'@2/0)H1'6/37)75136<'5/'5D1'4:2e15'G)5D/C5'621:5)3;':'H)7)36135)01'8/2'@2)61'
21HC65)/37('$D1':@@2/@2):51')36135)01'913;5D'H1@13H7'9:2;19<'/3'5D1'4:2e15':3H'
516D3/9/;<'75:5C7(''$D121':21'5D211';1312)6'5<@17'/8'8)3:36):9')36135)017d''$:W')36135)017`'
;2:35':3H'21P:51'@2/;2:47`':3H'9/:3';C:2:35117('
'
'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' M'
 
 

4,B7#)//CN)

$:W/3/4<'/8'!91:3'%312;<',36135)017'

'
H,$&2-8)F@@#$&'1>)M,-_#&)?-#9,-,&'21b) H,$&2-8)F@@#$&'1>)4#$51272>.)F$$#88'B'7'&.b)

!/352:65/2'l)6137)3;' !/2@/2:51'$:W',36135)017'

%cC)@4135'!125)8)6:5)/3' .2:357'

.1312:5)/3'?)769/7C21' l/:37'

,35126/33165)/3' =127/3:9'$:W',36135)017'

l:3H'-66177' =2/@125<'$:W',36135)017'

l)31'%W5137)/3'-3:9<7)7' A1P:517'

#15'B1512)3;' A131G:P91'%312;<'=2/HC65)/3',36135)017'

=CP9)6'>1318)5'JC3H' &:917'$:W':3H'Z-$',36135)017'

A131G:P91'=/258/9)/'&5:3H:2H7' A131G:P91'"P9);:5)/3'!125)8)6:517'

J11HK)3'$:2)88' '
'

p$D1'8:65/27')3'1:6D'6/9C43':21'71@:2:51'5:W/3/4)17('
&/C261d''B:3:;14135',38/24:5)/3'&120)617`',36(`'+TTL('

'
'
4,")/1$#1&'(#8)

'
$D121':21'71012:9'5<@17'/8'5:W')36135)017':@@9)6:P91'5/'691:3'1312;<'7<75147`':3H'5D171'
)369CH1'6/2@/2:51`'@127/3:9`'@2/@125<`':3H'7:917'5:W')36135)017(''$D1')36/41'5:W'
)36135)017':21'H)0)H1H')35/'5G/'6:51;/2)17'_@127/3:9':3H'6/2@/2:51a'P16:C71'5D1'7)f1'/8'
516D3/9/;<':3H')36135)01'7)f1'H1@13H'/3'5D1'13H'C712(''=2/@125<':3H'7:917'5:W')36135)017'
:21')369CH1H'P16:C71'5D1<':21'8C3H:4135:99<'H)8812135'416D:3)747'82/4')36/41'5:W'
)36135)017d'
'

• !/2@/2:51'$:W',36135)017(''!/2@/2:51'5:W')36135)017'@2/0)H1'5:W')36135)017':7'
1)5D12'621H)57'/2'H1HC65)/37'8/2'5D1'6/75'/8'1cC)@4135':3Hg/2')375:99:5)/3'/8'691:3'
1312;<'7<75147(''$D1')36135)017'C7C:99<'2:3;1'82/4'*T'@126135'5/'FM'@126135'_/2'
4/21a'/8'5D1'5/5:9'6/75`':3H'5D121')7'2:219<':'6:@'715'/3'5D1'5/5:9')36135)01'5D:5':3'
)3H)0)HC:9'6/2@/2:5)/3'6:3'69:)4(''R/G1012`'7/41'bC2)7H)65)/37'715':'4)3)4C4'/3'
5D1')301754135'5D:5')7'311H1H'5/'52);;12':'5:W')36135)01('

• =127/3:9'$:W',36135)017(''OC2)7H)65)/37'6:3'@2/0)H1'@127/3:9'5:W'621H)57'/2'
H1HC65)/37'/8':'715'H/99:2':4/C35`'/2'C@'5/':'6125:)3'@126135:;1'/8'5D1'5/5:9'6/75'
8/2'5D1'@C26D:71':3Hg/2')375:99:5)/3'/8'691:3'1312;<'1cC)@4135(''%9);)P91'
516D3/9/;)17':3H'5D1'4:;3)5CH1'/8'5:W')36135)017'0:2<'P<'bC2)7H)65)/3('

• =2/@125<'$:W',36135)017(''>16:C71'@2/@125<'5:W17':21'6/991651H'9/6:99<`'5D)7'
)36135)01':@@9)17'/39<')8'9/6:9':C5D/2)5)17':21';)013'5D1'/@@/25C3)5<'5/'/8812'7C6D'
:3')36135)01(''$D)7')36135)01')7';1312:99<'/88121H':7':3'1W14@5)/3`'1W69C7)/3`'/2':'
621H)5'KK'/8513'P:71H'/3'5D1'H)88121361'P15G113'5D1'0:9C1'/8'5D1'691:3'1312;<'
7<7514')375:991H':3H'5D1'0:9C1'/8':'7)4)9:2'6/30135)/3:9'7<7514('

• &:917'$:W',36135)017(''-'7:917'5:W'_/2'Z-$a')36135)01':99/G7'@C26D:717'/8'691:3'
1312;<'1cC)@4135'5/'P1'1W14@5'82/4'7:917'5:W('''

'
OC2)7H)65)/37'6:3'@2/0)H1'4:3<'5<@17':3H'910197'/8'5:W')36135)017`':3H'5D1'H17);3'/8'5D1'
)3H)0)HC:9')36135)017':3H'5D1'@/258/9)/'/8')36135)017':21'62)5)6:9')3'H15124)3)3;'5D1'
188165)013177'/8'5D171'@/9)6)17'8/2'@2/4/5)3;'691:3'1312;<'H1019/@4135(''$:W')36135)017'
/8812'@/9)6<K4:e127'891W)P)9)5<')3'@2/4/5)3;'691:3'1312;<'H1019/@4135(''$D1<':21'2:219<'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' U'
 
 

5D1'7/91'4/5)01'8/2'6/37C4127'5/')30175':3H':21'C7C:99<')37C88)6)135')8'5D1<':21'5D1'/39<'
@/9)6<')3'@9:61i'D/G1012`'5:W')36135)017`')8'H17);31H'@2/@129<`'6:3'6/4@914135'/5D12'
@/9)6)17(''$D1'H17);3'891W)P)9)5<':99/G7'@/9)6<'4:e127'5/'H)2165'8)3:36):9'7C@@/25'5/':'
7@16)8)6'516D3/9/;<'/2'7165/2'5D:5'P175'8)57'5D1'bC2)7H)65)/3N7';/:97':3H'8)76:9'6/3752:)357(''
?C1'5/'5D1'219:5)019<'D);D'6:@)5:9'6/75':77/6):51H'G)5D'4:3<'691:3'1312;<'516D3/9/;)17`'
5:W')36135)017':21':3'188165)01'41:37'/8'21HC6)3;'691:3'1312;<'7<7514'6:@)5:9'6/757('$:W'
)36135)017':97/':21'188165)01'P16:C71'5D1<';1312:99<':21'1:7<'8/2'6/37C4127'5/'
C3H1275:3H':3H'C71(''$D171')36135)017`')8'H17);31H'@2/@129<':3H'@D:71H'/C5':5':3'
:@@2/@2):51'2:51`'6:3':)H')3'621:5)3;':'7C75:)3:P91'4:2e15'8/2'691:3'1312;<(''
#10125D19177`'5/'4:W)4)f1'188165)013177'/8'5:W')36135)017`')5')7')4@/25:35'5D:5'5D1'
)36135)017'P1'H17);31H')3'6//2H)3:5)/3'G)5D'/5D12'@/9)6)17'5/':HH2177'4:2e15'P:22)127(* 

'
$D1':@@2/@2):51')36135)01'7)f1'G)99'H1@13H'/3'5D1'6/351W5'/8'5D1'217@165)01'4:2e15`'
GD)6D'G)99'4:e1')5'C3)cC1'5/'1:6D'3:5)/3':3H'bC2)7H)65)/3('',5')7'3/5'7C88)6)135'5/'41219<'
D:01':'5:W')36135)01i')5'4C75'P1'9:2;1'13/C;D'5/')3621:71')301754135'G)5D/C5'P1)3;'7/'
9:2;1':7'5/'752:)3':';/01234135N7'217/C2617('',3':HH)5)/3`'5D1'@/9)6<'7D/C9H'P1'H17);31H'7/'
5D:5'5D1')36135)017':21'3/5'9:2;12'5D:3'5D1'6/37C412N7'5:W'9):P)9)5<(''$DC7`'5:W')36135)017'
7D/C9Hd'
'

• >1':H1cC:519<'6:@@1H'KK'5D1')36135)01'311H7'5/'P1':H1cC:519<'6:@@1H'5/'2189165'
5D1'8)76:9'21:9)5)17')3'5D1'bC2)7H)65)/3':3H'5/'21HC61'5D1'2)7e'5/'6/37C4127'/8'3/5'
2161)0)3;'5D1')36135)01')8'5D1'H14:3H')7';21:512'5D:3'1W@1651H'

• R:01':3':@@2/@2):51'5)41'7@:3'KK'5:W')36135)017'7D/C9H'P1'H17);31H'G)5D':'5)41'
D/2)f/3'9/3;'13/C;D'5/'@2/0)H1'6/37)75136<'5/'5D1'4:2e15'G)5D/C5'P16/4)3;':'
62C56D'8/2'5D1')3HC752<(''=/9)6)17'5D:5':21'H17);31H'5/'9:75'8/2'5//'9/3;':21'C39)e19<'
5/'@2/0)H1'5D1')3)5):9'bC4@K75:25')3')301754135'5D:5')7'/8513':'H17)21H';/:9'/8'5D171'
5<@17'/8'@2/;2:47(''R/G1012`'@/9)6)17'5D:5'/8812')36135)017'8/2'5//'P2)18'/8':'
@12)/H`'/2'D:01'C36125:)35<'7C22/C3H)3;'7D/25K5124'1W5137)/37`'6:3'P1')3188165)01'
)3'@2/0)H)3;'5D1'4:2e15'75:P)9)5<'5D:5')7'H17)21H(+''''

• =2/0)H1'8/2'@2/@12'10:9C:5)/3'5/'C3H1275:3H'5D1')4@:657'/8')36135)01'@2/;2:47':7'
G199':7'@2/0)H)3;';C)H:361'5/'@/9)6<K4:e127'/3'@2/;2:44:5)6'6D:3;17'316177:2<'
5/'/@5)4)f1'5D1')36135)01('

'
X199KH17);31H'5:W')36135)017'6:3'@9:<':3')4@/25:35'2/91')3')3621:7)3;'4:2e15'@13152:5)/3'
/8'691:3'1312;<')8')4@9141351H':7'@:25'/8':3')36135)01'@/258/9)/(''R)75/2)6:99<`'5:W'
)36135)017'D:01'P113':G:2H1H'P:71H'/3'6:@:6)5<i'D/G1012`'5D1'9)512:5C21'7C;;1757'5D:5'
5D1<'4:<'P1'4/21'188165)01')8'@2/HC65)/3KP:71H'@2/0)7)/37':21')369CH1H`'17@16):99<'8/2'
9:2;1'7<75147('''
'

                                                
*
J/2'1W:4@91`':'75CH<'/8'75:51'691:3'1312;<'@/9)6)17' )3'5D1'\&-'8/C3H'5D:5'75:517' 9:6e)3;' )35126/33165)/3'
@/9)6)17' 8:61H' H)88)6C95)17' )3' 6/33165)3;' 691:3' 1312;<' 5/' 5D1' ;2)H`' :3H' 5D)7' 7101219<' 6/4@2/4)71H' 5D1'
188165)013177'/8'5D1'691:3'1312;<'8)3:36):9')36135)017i'711'&('./C6D/1'`'Z('%0121551`':3H'A('R:<317`']&5:51'
,36135)017' 8/2' A131G:P91' %312;<d' ' !:71' &5CH)17' /8' =2/;2:4' %88165)013177`^' #/25D' !:2/9)3:' &/9:2' !13512`'
#/25D'!:2/9)3:'&5:51'\3)0127)5<`'+TTF('
+
$D)7' 7613:2)/' D:7' P113' G199KH/6C41351H' G)5D' 5D1' C36125:)35<' /8' 5D1' 1W5137)/37' /8' 5D1' \&-' 81H12:9'
@2/HC65)/3' 5:W' 621H)5' :3H' 5D1' 217C95:35' P//4KPC75' 6<691' )3' G)3H' H1019/@4135i' 711' 5D1' H)76C77)/3' )3'
&165)/3',,(-(F( 



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' Q'
 
 

c2,1)<%,-,1&##8'''
'
$D171';C:2:35117'21HC61'5D1'6/75'/8'6:@)5:9':3H'5D1'6/75'5/'PC)9H':'691:3'1312;<'@2/b165`'
:3H'5D)7'@2)61'21HC65)/3':99/G7'5D1'@2/b165'5/'P1'6/44126):99<'0):P91':5':'@/)35'GD121')5'
/5D12G)71'4:<'3/5'P1(''-';C:2:3511')7'C7C:99<'P:6e1H'P<'5D1'8C99'8:)5D':3H'621H)5'/8':'
;/01234135'bC2)7H)65)/3':3H'6:3'136/C2:;1'1:29<'6/44126):9)f:5)/3'/8'691:3'1312;<'
516D3/9/;)17(''$D1';C:2:3511'6:3'P1'8/2'C@'5/'*TT'@126135'/8'5D1'6/75'/8'5D1'9/:3':3H'6:3'
P1'6:9)P2:51H'5/';C:2:3511':'4:W)4C4'@126135:;1'/8'5D1'5/5:9'6/75'/8'5D1'691:3'1312;<'
@2/b165(''$D1'\&-')7':;;2177)019<'C5)9)f)3;'5D)7'@/9)6<':3H')7')4@914135)3;':'j*MT'P)99)/3'
9/:3';C:2:3511'@2/;2:4'8/2'31G'1312;<'516D3/9/;)17'5D:5']:0/)H`'21HC61'/2'71cC17512'
14)77)/37'/8':)2'@/99C5:357':3H';2113D/C71';:717(^'
'
<-,1&8),13)6#B,&#8))

'
.2:357':21'C7C:99<'5:2;151H'5/'6/44126):9`')3HC752):9`'C5)9)5<`'1HC6:5)/3`':3H';/01234135'
7165/27`':3H'0:2)/C7';2:35'@2/;2:47':21'/88121H'5/'136/C2:;1'1)5D12'691:3'1312;<'Am?'/2'
5/':)H':'@2/b165')3':6D)10)3;'6/44126):9)f:5)/3(''&/41';2:35'@2/;2:47':21'H17);3:51H'5/'
7C@@/25'/39<':'7@16)8)6'516D3/9/;<'GD)91'/5D127':21':0:)9:P91'8/2':'G)H1'2:3;1'/8'
2131G:P91'217/C2617(''A1P:51'@2/;2:47'/8812'6/44126):9':3H'217)H135):9'6C75/4127':'
21P:51'8/2')375:99)3;'6125:)3'691:3'1312;<'1cC)@4135`':3H';1312:99<':21'H)21651H'5/G:2H'
7/9:2'5D124:9':3H'@D/5/0/95:)6'7<75147(''XD)91'4/75'21P:51'@2/;2:47':21'H17);31H'8/2'
217)H135):9':3H'6/44126):9'6/37C4127`':'81G'@2/;2:47':21':0:)9:P91'8/2')3HC752<`'
)375)5C5)/37`':3H';/01234135':;136)17('
'
.2:357':3H'21P:517'6:3'P1')4@/25:35'8/2')3621:7)3;'691:3'1312;<'H1019/@4135'_17@16):99<'
74:99`'6C75/412K7)51H'@2/b1657a`'P16:C71'5D1<'21HC61'5D1'D);D'6:@)5:9'6/757'/8513'
:77/6):51H'G)5D'691:3'1312;<')375:99:5)/37(''\39)e1'@2/HC65)/3')36135)017`';2:357':3H'
21P:517'H/'3/5'21cC)21':'9/3;K5124'@/9)6<':3H'8)3:36):9'6/44)54135'5/':'7@16)8)6'@2/b165`'
:99/G)3;'8/2'891W)P91'7C@@/25'P:71H'/3'6D:3;17')3'5D1'4:2e15('
'
6#1#;,B7#)!1#->.)?-23%$&'21)/1$#1&'(#8''
'
=2/HC65)/3')36135)017':21'8)3:36):9')36135)017'P:71H'/3'@128/24:361')3751:H'/8'6:@)5:9'
)301754135':3H'6:3'P1')3'5D1'8/24'/8':'5:W'621H)5'/2'H1HC65)/3'/2':'H)2165'6:7D'@:<4135(''
$D171')36135)017':21'P:71H'/3'5D1':4/C35'/8'191652)6)5<'@2/HC61H')3'51247'/8'jgeXD'
;1312:51H'/2`'8/2'2131G:P91'8C197`')3'51247'/8'jg;:99/3'/2'9)512'@2/HC61H(''=2/HC65)/3'
)36135)017'@2/4/51'691:3'1312;<'P16:C71'5D1<'136/C2:;1'188)6)135`'4:W)4C4';1312:5)/3'
82/4'2131G:P91'1312;<'8:6)9)5)17(''=2/HC65)/3')36135)017`')3'6//2H)3:5)/3'G)5D'/5D12'
@/9)6)17`'6:3'@2/0)H1'8C3H)3;'75:P)9)5<'7C88)6)135'5/'@2/4/51'2131G:P91'1312;<'
H1019/@4135`':3H'P16:C71'5D1')36135)01')7'P:71H'/3'/C5@C5`')5'136/C2:;17';1312:5/27'5/'
H1019/@'188)6)135'@2/b1657('
'
?%B7'$):#1#@'&)H%13)

'
-97/'6:991H':'7<75147'P1318)5'6D:2;1'_&>!a`':'@CP9)6'P1318)5'8C3H'_=>Ja')7':'75:51K'/2'
C5)9)5<K91019'@2/;2:4'5D:5'7157':'6C75/412'6D:2;1'_5<@)6:99<')3'61357geXDa'8/2':99'191652)6'
C5)9)5<'6C75/4127(''$D1'8C3H7':21'5D13'H)21651H'5/'2131G:P91'1312;<':3H'1312;<'
188)6)136<'@2/b1657`')369CH)3;'Am?':3H'1HC6:5)/3'@2/;2:47(''=>J7':21':3'1412;)3;'@/9)6<'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' Y'
 
 

5D:5'@2/0)H17'6/37)75135'8C3H)3;'5/'2131G:P91'1312;<'@2/;2:47':3H'21HC617')301754135'
2)7e`':3H'5D)7'@/9)6<'D:7'P113'012<'188165)01')3'5D1'\&-')3'136/C2:;)3;'1312;<'188)6)136<'
@2/;2:47('
'
L#&)M#&#-'1>'''
'
$D)7':99/G7'6/37C4127'GD/'D:01'/3K7)51'691:3'1312;<';1312:5)3;'C3)57'5/'H)2165':3<'
1W6177'191652)6)5<'5D:5'5D1<';1312:51'P:6e')35/'5D1';2)H(''-'P)H)2165)/3:9'41512'41:7C217'
5D1'191652)6)5<'89/G)3;'5/'5D1'6/37C412'82/4'5D1';2)H':3H'82/4'5D1'6/37C412'5/'5D1';2)H`'
:3H'5D1'6/37C412'@:<7'8/2'5D1'315'191652)6)5<'C71H'82/4'5D1';2)H(''$D)7'217C957')3'5D1'
6C75/412'1:23)3;'215:)9'@2)617'8/2'5D1'191652)6)5<'H19)0121H'5/'5D1';2)H(''#15'41512)3;'6:3'
@2/0)H1'P1318)57'5/'5D1'6C75/412':3H'5D1'C5)9)5<`')8'5D121':21'13/C;D'7<75147'5/')4@:65'
191652)6)5<'7C@@9<('''
)

6#1#;,B7#)?2-&@27'2)*&,13,-38'
'
-3'A=&'7157'5D1'4)3)4C4':4/C35'/8'191652)6)5<';1312:51H'82/4'2131G:P91'7/C2617'5D:5'
191652)6)5<'@2/0)H127'4C75'4115'P<':'6125:)3'H:51(''B/75'A=&'@/9)6)17'8/6C7'/3'5D1'
@126135:;1'/8'191652)6)5<';1312:5)/3`':95D/C;D'7/41'715'5D1'21cC)214135'P:71H'/3'5/5:9'
6:@:6)5<(''$D1'H18)3)5)/3'/8'2131G:P91'7/C2617'5D:5'cC:9)8<'5/'4115':3'A=&'0:2)17'P<'
bC2)7H)65)/3`':3H'A=&'@2/;2:47'7/415)417':99/G'191652)6)5<'@2/0)H127'5/'4115'5D1)2'
21cC)2141357'5D2/C;D'5D1'@C26D:71'/8'2131G:P91'1312;<'621H)57(''A=&'@2/0)H17'@/9)6<K
4:e127'G)5D'5D1'891W)P)9)5<'5/'H17);3'5D1'@/9)6<'5/'2189165'bC2)7H)65)/3:9';/:97`':3H'5D)7'
@/9)6<')7'G)H19<'6/37)H121H'5/'P1'/31'/8'5D1'4/75')4@/25:35'@/9)6)17'91:H)3;'5/')3621:71H'
2131G:P91'1312;<'6:@:6)5<('
'
H##3C'1)&,-'@@)

'
-'811HK)3'5:2)88'_:97/'e3/G3':7']%%.'5:2)88^'/2']-H0:361H'!91:3'%312;<'$:2)88^a')7'5D1'
@:<4135'@12'eXD'8/2'191652)6)5<'@2/HC61H'P<':'691:3'1312;<'7/C261':3H'21cC)217'21;)/3:9'
/2'3:5)/3:9'191652)6)5<'C5)9)5)17'5/'PC<'691:3'191652)6)5<':5':P/01K4:2e15'2:517'715'P<'5D1'
;/01234135(''$D1'D);D12'@2)61'D19@7'/0126/41'5D1'6/75'H)7:H0:35:;17'/8'691:3'1312;<'
7/C2617`':3H'811HK)3'5:2)887':21'G)H19<'C71H')3'%C2/@1:3'6/C352)17':3H':21'P:71H'/3'
4:3H:51H'@2)617'/8'191652)6)5<'7/9H')35/'5D1'191652)6';2)H'82/4'691:3'1312;<'7/C2617(''$D1'
5:2)88'6:3'7@16)8<'H)8812135'@2)617'8/2'H)8812135'691:3'1312;<'7/C2617':3H'1013'H)8812135'
@2)617'8/2'7@16)8)6'5<@17'/8'691:3'1312;<'V'7C6D':7'H)8812135'G)3H'21;)417('
'
6#1#;,B7#)EB7'>,&'21)=#-&'@'$,&#8'''
'
A"!7'_:97/'e3/G3':7'!91:3'"P9);:5)/3'!125)8)6:517a'21cC)21'191652)6)5<'7C@@9)127'5/'H19)012'
:'715'@2/@/25)/3'/8'@/G12'82/4'691:3'1312;<'7/C2617(''J/2'1W:4@91`')3'5D1'\n';1312:5/27'
2161)01'/31'A"!'8/2'1012<'*`TTT'eXD'/8'691:3'191652)6)5<';1312:51H`':3H'6:3'7199'5D171'5/'
7C@@9)127(''-'7C@@9)12'C3:P91'5/'7C2213H12'A"!7'1cC:9'5/'5D1'715'@126135:;1'4C75'@:<'8/2'
1:6D'4)77)3;'6125)8)6:51')35/':'PC<K/C5'8C3H'GD)6D')7'5D13'21H)752)PC51H':4/3;'5D1'
7C@@9)127'GD/'7C2213H121H'A"!7('$D1'4:2e15'@2)61'/8'A"!7'2)717':P/01'5D1'PC<K/C5'@2)61'
)8':'7D/258:99')7'1W@1651H`'8/2'1:6D'A"!':99/G7'5D1'D/9H12'3/5'/39<'5/':0/)H'@:<)3;'5D1'
PC<K/C5'@2)61`'PC5':97/'5/'7D:21')3'5D1'4/31<'@:)H')3'P<'5D/71'G)5D':'7D/258:99(''$D1'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' L'
 
 

H17);3'/8'5D1'A"!'188165)019<'41:37'5D:5'5D1'5/5:9'@:<4135'5/'691:3';1312:5/27`'/012':3H'
:P/01'5D1'4:2e15'@2)61'5D1<'2161)01'8/2'5D1)2'@/G12`')7'8)W1H('
'
=21&-,$&2-)c'$#18'1>'
'
l)6137)3;'8/2'6/352:65/27'GD/'G:35'5/')375:99'2131G:P91'1312;<'7<75147';C:2:35117'5D:5'
5D1'6/352:65/27'D:01'5D1'1W@12)1361':3H'e3/G91H;1'316177:2<'5/'137C21'@2/@12'
)375:99:5)/3':3H'4:)3513:361('
''
!R%'9+#1&)=#-&'@'$,&'21'''
'
$D)7'@/9)6<'21cC)217'5D:5'691:3'1312;<'1cC)@4135'41157'715'75:3H:2H7`'GD)6D'137C217'5D1'
cC:9)5<'/8'5D1'1cC)@4135'7/9H':3H'21HC617'@2/P9147':77/6):51H'G)5D')3812)/2'1cC)@4135(''
,3'\&-'4:2e157'8/2'1312;<K188)6)135':@@9):3617`'4)3)4C4'75:3H:2H7'D:01'D:H'7);3)8)6:35'
1881657'/3'6/37C412'1312;<'C71':3H'4:2e15'H1019/@4135('
'
<#1#-,&'21)P'8$728%-#)

)

?)769/7C21'@/9)6)17'21cC)21'C5)9)5)17'5/'@2/0)H1'6C75/4127'G)5D')38/24:5)/3':P/C5'5D1)2'
1312;<'7C@@9<()
)

/1&#-$211#$&'21)?27'$.)

)

&5:3H:2H7'8/2'6/33165)3;'5/'5D1';2)H':21'316177:2<'5/'4:)35:)3')57'7:815<':3H'75:P)9)5<`'
:3H'7521:49)31H')35126/33165)/3'75:3H:2H7':99/G'6C75/4127'GD/'G:35'5/'6/33165':'
691:3'1312;<'191652)6K;1312:5)/3'7<7514'5/'5D1';2)H'5/'H/'7/'5D2/C;D':'52:37@:2135':3H'
1cC)5:P91'@2/6177('
''
c'1#C!"&#18'21)?27'$.''
'
J/2'/88K;2)H'6C75/4127'711e)3;':66177'5/'191652)6)5<`'5D1'C5)9)5<')7'21cC)21H'5/'@2/0)H1':'
6/75'175)4:51'8/2':'9)31'1W5137)/3'8/2';2)H'@/G12':7'G199':7')38/24:5)/3'/3'5D1'6/757'/8'
:95123:5)01'2131G:P91'1312;<'/@5)/37(''!C75/4127'GD/'G:35'5/'P1'6/331651H'5/'5D1';2)H'
PC5':21'9/6:51H')3':3':21:'5D:5')7'3/5'7120)61H'P<'5D1';2)H`':21'6D:2;1H':'7120)61'811'8/2'
6/33165)/3'P:71H'/3'5D1'H)75:361'6/0121H'5/'1W513H'@/G12'9)317(''>16:C71')5'6:3'P1'9177'
1W@137)01'5/'PC)9H':3'/3K7)51'691:3'1312;<'7<7514`'7/41'bC2)7H)65)/37'21cC)21'5D:5'
C5)9)5)17'@2/0)H1'6C75/4127'G)5D')38/24:5)/3':P/C5'2131G:P91'1312;<'/@5)/37'GD13':'9)31'
1W5137)/3')7'21cC1751H('''
)

<-##1)?2;#-)?%-$5,8'1>'
'
&/41'bC2)7H)65)/37'21cC)21'5D:5':'7@16)8)6'@126135:;1'/8'191652)6)5<'C71H'P<';/01234135'
PC)9H)3;7':3H'/5D12'8:6)9)5)17'P1';1312:51H'82/4'2131G:P91'1312;<'7/C2617(''Z/9C35:2<'
;2113'@/G12'@2/;2:47'4:<'P1'4:3H:51H`'PC5':99/G'6/37C4127'5/'@C26D:71';2113'@/G12'
5D2/C;D':'C5)9)5<'@2/;2:4('''
'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' *T'
 
 

6#1#;,B7#)!1#->.)F$$#88)c,;8''
'
A131G:P91'1312;<':66177'9:G7'6/37)75'@2)4:2)9<'/8'7/9:2':3H'G)3H'1:714135'@/9)6)17'5/'
137C21'5D:5'5D/71'G)5D':66177'5/'7/9:2'/2'G)3H'217/C2617':21'3/5'/P752C651H':7':'217C95'/8'
31G'H1019/@4135(''$D1'1:714135')7'52:3781221H'G)5D'5D1'@2/@125<'5)591')8':'7:91'/66C27('''
'
$:P91',,K+'7C44:2)f17'691:3'1312;<')36135)017')3'5D1'\ni'$:P91',,KF'7C44:2)f17'81H12:9'
691:3'1312;<')36135)017')3'5D1'\&-('
' '

)

4,B7#)//CW)

=7#,1)!1#->.)/1$#1&'(#8)'1)&5#)JK)

'
*$5#+#) P#8$-'9&'21) =28&) ?,'3)B.)

A131G:P917'
"P9);:5)/3'

%91652)6)5<'7C@@9)127'4C75'PC<':'
@2/@/25)/3'/8'5D1)2'7:917'82/4'
2131G:P91';1312:5/27`'/2'@:<':'
PC<K/C5'6D:2;1'

qYQE'4)99)/3')3'+TTQgY' %91652)6)5<'6/37C4127'

%\'%4)77)/37'
$2:H)3;'&6D141'

A131G:P91';1312:5/27')3H)21659<'
P1318)5'82/4'5D1')3621:71')3'
191652)6)5<'@2)617':7'/5D12'
6/4@:3)17'@:77'5D1'6/75'/8'
14)77)/37'@124)57')35/'5D1'@2)61'/8'
@/G12'

=12D:@7'qFTT'4)99)/3')3'+TTY`'
;)013'6C22135'@124)5'@2)617'

%91652)6)5<'
!/37C4127'

!:2P/3'%4)77)/37'
A1HC65)/3'$:2;15'

%312;<'6/4@:3)17'4C75')375:99'9/GK
6:2P/3')5147')3'D/417`'GD)6D'
6/C9H')369CH1'4)62/;1312:5)/3'
82/4'+TTY'

$/5:9'6/75'G)99'P1'q*(M'P)99)/3'
/012'F'<1:27'KK'4/75'7@135'/3'
1312;<'188)6)136<'

.:7':3H'
191652)6)5<'
6/37C4127'

A131G:P91'
$2:37@/25'JC19'
"P9);:5)/3'

JC19'7C@@9)127'4C75'7C@@9<':'
@2/@/25)/3'/8'P)/8C197'/2'@:<':'
PC<K/C5'6D:2;1'

#/'4/21'5D:3'q+TT'4)99)/3')3'
+TTYgL'

!/37C4127'

!9)4:51'!D:3;1'
l10<'
'
'

%91652)6)5<'7C@@9)127'311H'3/5'@:<'
5D)7'5:W'_@:771H'/3'5/'3/3H/4175)6'
6/37C4127a'/3'191652)6)5<'82/4'
2131G:P91';1312:5/27'

qUY'4)99)/3'5/'\n';1312:5/27i'
qFT'4)99)/3'5/'
;1312:5/27':P2/:H')3'+TTQgY'

$:W@:<127`'0):'21HC61H'
21013C17'

l/G12'8C19'HC5<'8/2'
>)/8C197'

$D1'2:51'/8'8C19'HC5<')7'+T'@1361'
@12'9)512'P19/G'5D:5'8/2'@152/9':3H'
H)1719'

q*TT'4)99)/3')3'+TTQ'
'

$:W@:<127`'0):'21HC61H'
21013C17'

%30)2/34135:9''
$2:378/24:5)/3'
JC3H'
'
'

.2:357'8/2'516D3/9/;<'
H1019/@4135':3H'H1@9/<4135`'
)369CH)3;'7CP7)H)17'8/2')375:99)3;'
2131G:P91';1312:5)/3`'@9:35)3;'
1312;<'62/@7':3H'H1019/@)3;'
P)/4:77')382:752C65C21('

qETT'4)99)/3'/012'5D211'<1:27'
82/4'+TTYgL'
'

$:W@:<127'

A171:26D'!/C36)97' .2:357'8/2'P:7)6'76)1361'2171:26D' qFT'4)99)/3')3'+TTQgY' $:W@:<127'

%312;<'
$16D3/9/;)17'
,375)5C51'

.2:357'5/':661912:51'H1019/@4135'
_:8512'5D1'P:7)6'76)1361')7'e3/G3a'
/8'2131G:P917':3H'/5D12'1312;<'
516D3/9/;)17'

-99/6:5)/3'_:3H'10135C:9'7)f1a'/8'
PCH;15'3/5'<15'
:33/C361H('

$:W@:<127'
-3H'7@/37/2)3;'
6/4@:3)17'

'

&/C261d''$D1'%6/3/4)67'/8'A131G:P91'%312;<`'Z/9C41',d''A1@/25`'R/C71'/8'l/2H7`'&19165'!/44)5511'/3'%6/3/4)6'-88:)27`'#/0('+TTY('

'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' **'
 
 

4,B7#)//CX)

H#3#-,7)=7#,1)!1#->.)/1$#1&'(#8)'1)&5#)J*F)

'
/1$#1&'(#) P#8$-'9&'21)

A131G:P91'%312;<'
=2/HC65)/3'$:W'!21H)5'
_A%=$!a'

$D1'A%=$!'@2/0)H17':'+(*'kgeXD')36135)01'_)3H1W1H'5/')389:5)/3a'8/2'5D1'@2/HC65)/3'/8'
191652)6)5<'82/4'C5)9)5<K76:91'G)3H'5C2P)317('',5')7'5D1'4/75')4@/25:35'81H12:9'A%'191652)6)5<'
)36135)01':3H'D:7'P113'62)5)6:9')3'@2/4/5)3;'G)3H';1312:5)/3(''&)361'5D1':012:;1'\(&('
191652)6)5<'@2)61')7':P/C5'*T(F'kgeXD'_:99'7165/27a`'A%=$!'21@2171357':3'_)3H1W1Ha'191652)6)5<'
@2/HC65)/3'7CP7)H<'/8'r+T'@126135('

B/H)8)1H'-661912:51H'!/75K
A16/012<'&<7514'_B-!A&a'

$D1'81H12:9'B-!A&':99/G7'8/2'216/012<'/8'6/75')301751H')3'6125:)3'PC7)3177'@2/@125<'
5D2/C;D':661912:51H'H1@216):5)/3(''J/2'G)3H`'5D1'6C22135'B-!A&':99/G7'8/2'6/75'216/012<'
5D2/C;D'H1@216):5)/3'/012':'@12)/H'/8'8)01'<1:27('

J1H12:9'>C7)3177'%312;<'$:W'
!21H)57'
'

$D1'8/99/G)3;'81H12:9'PC7)3177'1312;<'5:W'621H)57':21':0:)9:P91d''*a'8C19'61997d''$D1'621H)5')7'
1cC:9'5/'FT'@126135'/8'1W@13H)5C217`'G)5D'3/'4:W)4C4'621H)5'9)4)5i'+a'74:99'G)3H'5C2P)317d''
$D1'621H)5')7'1cC:9'5/'FT'@126135'/8'1W@13H)5C217`'G)5D':'4:W)4C4'621H)5'/8'jE`TTTi'Fa'
;1/5D124:9'7<75147d''$D1'621H)5')7'1cC:9'5/'*T'@126135'/8'1W@13H)5C217`'G)5D'3/'4:W)4C4'
621H)5'9)4)5i'Ea'4)62/5C2P)317d''$D1'621H)5')7'1cC:9'5/'*T'@126135'/8'1W@13H)5C217`'G)5D'3/'
4:W)4C4'621H)5'9)4)5i'Ma'6/4P)31H'D1:5':3H'@/G12d''$D1'621H)5')7'1cC:9'5/'*T'@126135'/8'
1W@13H)5C217`'G)5D'3/'4:W)4C4'9)4)5('

-95123:5)01'JC19'%W6)71'$:W'
!21H)5'
'

-'81H12:9'1W6)71'5:W'621H)5')7':0:)9:P91'8/2':95123:5)01'8C19'5D:5')7'7/9H'8/2'C71'/2'C71H':7':'
8C19'5/'/@12:51':'4/5/2'01D)691(''$D1'621H)5')7'jT(MT'@12';:7/9)31';:99/3'1cC)0:9135'/8'
6/4@21771H'3:5C2:9';:7':3H'jT(MT'@12'9)cC)H';:99/3'/8'9)cC18)1H'@152/91C4';:7`'l#.`':3H'
9)cC18)1H'D<H2/;13('

-95123:5)01'JC19'
,382:752C65C21'$:W'!21H)5'
'

-'81H12:9'5:W'621H)5')7':0:)9:P91'8/2'C@'5/'FT'@126135'/8'5D1'6/75'/8')375:99)3;':95123:5)01'
8C19)3;'1cC)@4135`'3/5'5/'1W611H'jFT`TTT(''sC:9)8<)3;':95123:5)01'8C197':21'3:5C2:9';:7`'
9)cC18)1H'@152/91C4';:7`'D<H2/;13`'191652)6)5<`'%YM`'/2'H)1719'8C19'P913H7'6/35:)3)3;':'
4)3)4C4'/8'+T'@126135'P)/H)1719(''JC19)3;'75:5)/3'/G3127'GD/')375:99'cC:9)8)1H'1cC)@4135'
:5'4C95)@91'7)517':21':99/G1H'5/'C71'5D1'621H)5'5/G:2H7'1:6D'9/6:5)/3('

>)/H)1719'B)W5C21'%W6)71'$:W'
!21H)5'
'

>)/H)1719'P913H127':21'19);)P91'8/2':'81H12:9'0/9C4152)6'1W6)71'5:W'621H)5')3'5D1':4/C35'/8'
j*(TT'@12';:99/3'/8'@C21':;2)KP)/H)1719'_1(;('P)/H)1719'4:H1'82/4'7/<P1:3'/)9a':3H'@C21'
P)/H)1719'4:H1'82/4'/5D12'7/C2617'_1(;('G:751';21:71a'P913H1H'G)5D'@152/91C4'H)1719('

Z/9C4152)6'%5D:3/9'%W6)71'
$:W'!21H)5'_Z%%$!a'

%5D:3/9'P913H127':21'19);)P91'8/2':'81H12:9'1W6)71'5:W'621H)5'/8'jT(M*'@12';:99/3'/8'@C21'
15D:3/9'_4)3)4C4'*LT'@2//8a'P913H1H'G)5D';:7/9)31('

A131G:P91'=/258/9)/'
&5:3H:2H'_A=&a'

-3'A=&')7':'21;C9:5/2<'@/9)6<'5D:5'21cC)217'5D1')3621:71H'@2/HC65)/3'/8'A%'7/C2617'7C6D':7'
G)3H`'7/9:2`'P)/4:77`':3H';1/5D124:9(''$D1'A=&'416D:3)74';1312:99<'@9:617':3'/P9);:5)/3'
/3'191652)6)5<'7C@@9<'6/4@:3)17'5/'@2/HC61':'7@16)8)1H'82:65)/3'/8'5D1)2'191652)6)5<'82/4'A%'
7/C2617('''
'
$D121')7'6C221359<'3/'81H12:9'A=&`':95D/C;D'/31'4:<'P1'7//3'621:51H(''R/G1012`'F*'75:517'
D:01'A=&')3'@9:61`':3H'5D171'2:3;1'82/4'4)3)4:9':3H'0/9C35:2<'5/'4:3H:5/2<':3H'
:;;2177)01(''-7'1W:4@917'/8'5D1'9:5512`'!:9)8/23):'D:7':3'A=&'/8'+T'@126135'P<'+T*T`'$1W:7'
D:7':3'A=&'/8'M`YYT'BX'P<'+T*M`'B/35:3:'D:7':3'A=&'/8'*M'@126135'P<'+T*M`'!/33165)6C5'
D:7':3'A=&'/8'+F'@126135'P<'+T+T`':3H',99)3/)7':3H'"21;/3'D:01':3'A=&'/8'+M'@126135'P<'
+T+M('

&/C261d''B:3:;14135',38/24:5)/3'&120)617`',36(`'+TTL('



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' *+'
 
 

//0F0X0))F88#88'1>)&5#)!@@#$&'(#1#88)2@)<2(#-1+#1&)=7#,1)!1#->.)/1$#1&'(#8)

'
$D121':21'219:5)019<'81G'75CH)17'5D:5'2);/2/C79<':77177'5D1'188165)013177':3H')4@:65'/8'
691:3'1312;<')36135)017(''>19/G'G1'7C44:2)f1'5D1'4/21'21910:35'/8'5D171('
'

)

L6!c)F1,7.8'8)2@)&5#)/+9,$&)2@)J0*0)=7#,1)!1#->.)/1$#1&'(#8)

'
$D1'\(&('#:5)/3:9'A131G:P91'%312;<'l:P/2:5/2<'_#A%la':3:9<f1H'5D1'MT'\&'75:517'
:66/2H)3;'5/'5D1)2'C71'/8'5D1'4/75'188165)01'@/9)6)17'@2/4/5)3;'691:3'1312;<'191652)6)5<'
H1019/@4135':3H'2:3e1H'5D1'75:517'/3'5D1'P:7)7'/8'5D1'4/75'188165)01'@/9)6)17'8/2'691:3'
1312;<(*''$D1'21@/25')H135)8)1H'5D/71'75:517'5D:5'G121'91:H)3;'5D1'G:<'G)5D'@/9)6<'
H1019/@4135'5/':'691:3'1312;<'16/3/4<':3H')H135)8)1H'5D1')36135)017'5D:5'D:H'5D1'
D);D175')4@:65'/3'691:3'1312;<'H1019/@4135(''$D1'2171:26D'@2/0)H1H':'cC:35)5:5)01'
C3H1275:3H)3;'/8'5D1'@/9)6<'130)2/34135'G)5D)3'5D1'75:517`')37);D5')35/'5D1'91:H)3;'
bC2)7H)65)/37'@2/4/5)3;'691:3'1312;<`':3H':'P15512'C3H1275:3H)3;'/8'D/G'5D1'@/9)6)17'
)4@:65'691:3'1312;<'H1019/@4135')3'5D1'75:517('
'
,3'188165`'5D1'2171:26D'521:51H'5D1'MT'\(&('75:517':7'bC2)7H)65)/3:9'9:P/2:5/2)17'5/'
H15124)31'GD:5')36135)017':3H'6/4P)3:5)/37'/8')36135)017'G121'4/75'188165)01')3'
@2/4/5)3;'691:3'1312;<'H1019/@4135(''$D1'21@/25'1W:4)31H'@/9)6<'7C66177'75/2)17'8/2'
2131G:P91'1312;<'H1019/@4135'217C95)3;'82/4'7@16)8)6'@/9)6)17')3'0:2)/C7'7)5C:5)/37':3H''
6/331651H'5D/71'H)21659<'5/'2131G:P91'191652)6)5<'H1019/@4135')3':'G:<'5D:5'6:3')38/24'
188165)01'@/9)6<'H17);3':3H')4@914135:5)/3')3'/5D12'bC2)7H)65)/37':3H'/5D12'3:5)/37(''$D)7'
2171:26D'@2171351H')4@/25:35';C)H19)317'8/2':37G12)3;'7C6D'cC175)/37':7d'
'

• XD)6D')36135)017'G/2e'P175')3'GD)6D'bC2)7H)65)/37S'
• R/G'H/17':'@/9)6<K4:e12'52:379:51'@/9)6<'7C66177')3'/31'bC2)7H)65)/3'5/':3/5D12S'
• R/G'6:3';/012341357'91:23'82/4'1:6D'/5D12':3H'H1019/@'@/9)6)17'5D:5'D:01':'

D);D'9)e19)D//H'/8'7C66177'KK'H18)31H':7')3621:7)3;'691:3'1312;<'@2/HC65)/3S''
'
$D1'8)3H)3;7'@2/0)H1H':3'C3H1275:3H)3;'/8'GD121':3H'GD13'@/9)6)17'@9:<':'9:2;1'2/91')3'
691:3'1312;<'H1019/@4135':3H'GD)6D'@/9)6)17'D:01'5D1'9:2;175')4@:657(''
'
$D1'2171:26D127'C71H'D);DK91019'6/2219:5)/3':3:9<7)7':3H'8/C3H'7);3)8)6:35'6/33165)/37'
P15G113'5D1'1W)751361'/8'7/41'75:51'@/9)6)17':3H')3K75:51'2131G:P91'1312;<KP:71H'
191652)6)5<';1312:5)/3'_/2'6:@:6)5<`')3'5D1'6:71'/8'7/9:2a(2''$D1<'8/C3H'5D:5d''
'

• %W)751361'/8':'2131G:P91'@/258/9)/'75:3H:2H')3':'75:51')7'7);3)8)6:359<'6/2219:51H'5/'
D);D12'G)3HKP:71H'191652)6)5<';1312:5)/3(''

• %W)751361'/8':3'A=&')7':97/'7);3)8)6:359<'6/2219:51H'5/'D);D12'2131G:P91'
@126135:;17'/8'/012:99'191652)6)5<';1312:5)/3(''

                                                
*
%9)f:P15D' >2/G3' :3H' &:2:D' >C76D1`'$#%#"& '(& #)"& $#%#"*& +,,-.& & /"!"0%12"& 3!"456&7"8"2'9:"!#& %!;& #)"&

/'2"&'(&<'2=>6`'#:5)/3:9'A131G:P91'%312;<'l:P/2:5/2<`'$16D3)6:9'A1@/25'#A%lg$=KUQTKEFT+*'"65/P12'+TTY(''
+
&5:5)75)6:99<'7);3)8)6:35'_@tT(TMa'6/2219:5)/37':21'C71H'5/'C3H1275:3H'P:7)6'6/33165)/37'P15G113'H)8812135'
H:5:7157(' ' ,3' 5D)7'6:71`'6/2219:5)/37':21'C71H'5/'175:P9)7D':'cC:35)5:5)01'6/33165)/3'P15G113'@/9)6)17':3H'
2131G:P91' 1312;<' 6:@:6)5<' :3H' ;1312:5)/3' :5' 5D1' 75:51' 91019(' R/G1012`' 6/2219:5)/37' H/' 3/5' 316177:2)9<'
)4@9<'6:C7:9)5<':3H'H/'3/5':66/C35'8/2'/5D12'6/351W5C:9'6/3H)5)/37( 



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' *F'
 
 

• l)31K1W5137)/3':3:9<7)7'@/9)6)17':21'6/2219:51H'G)5D'D);D12'G)3H'6:@:6)5<':3H'
;1312:5)/3(1'

• =2/HC65)/3')36135)017':5'5D1'75:51'91019':21'7);3)8)6:359<'6/2219:51H'G)5D'D);D12'
2131G:P91'191652)6'6:@:6)5<':3H';1312:5)/3`':7'G199':7':99')3H)0)HC:9'217/C261'
6:51;/2)17('

• ,35126/33165)/3'@/9)6)17':21'6/2219:51H'G)5D')3621:71H'2131G:P91'1312;<'6:@:6)5<'
:3H';1312:5)/3'/012:99`':7'G199':7')3H)0)HC:99<'G)5D'D);D12'P)/4:77`'D<H2/191652)6`'
:3H'=Z'6:@:6)5<('

• &5:517'G)5D'P:22)12K21HC65)/3'@/9)6)17'6/2219:51'G)5D'2131G:P917'H1019/@4135'_:7'
41:7C21H'P<';1312:5)/3`';1312:5)/3'@12'6:@)5:`':3H';1312:5)/3'@12'.&=a('

• &5:517'G)5D'P/5D'752/3;'8)3:36):9')36135)017'@/9)6)17':3H'P:22)12'21HC65)/3'@/9)6)17'
1W@12)1361H'7);3)8)6:35')3621:717')3'691:3'1312;<'H1019/@4135('

• $D121'G:7'3/5':'752/3;'6/2219:5)/3'P15G113')36135)017'@/9)6)17'_G)5D/C5'P:22)12'
21HC65)/3'@/9)6)17a':3H'691:3'1312;<'H1019/@41357(''$D)7')3H)6:517'5D:5`'5/'P1'
188165)01`'8)3:36):9')36135)017'4C75'P1':66/4@:3)1H'P<'P:22)12'21HC65)/37('

'
#A%l'6/369CH1H'5D:5'5D121')7':'cC:35)8)1H'6/33165)/3'P15G113'@/9)6<':3H'691:3'1312;<'
H1019/@4135`':3H'5D:5'C3H1275:3H)3;'5D1'H15:)97'/8'5D1'6/33165)/3'5/'P15512')38/24'
;/01234135'@/9)6<'H1019/@4135')7'62)5)6:9('',3':HH)5)/3'5/'@/9)6<`'5D121':21'4:3<'/5D12'
6/351W5C:9'8:65/27'H2)0)3;'5D1'H1019/@4135'/8'2131G:P91'1312;<'217/C2617':5'5D1'75:51'
91019(''>15512'C3H1275:3H)3;'5D1'2/91'/8'1:6D'/8'5D171'8:65/27':3H'5D1)2'0:2):5)/3':62/77'
75:517'@2/0)H17')37);D5':3H'C3H1275:3H)3;')35/'5D1'H1019/@4135'/8'2131G:P91'1312;<'
217/C2617`':7'G199':7'5D1'2/91'/8'1:6D')3'52:378/24:5)/3'/8'5D1'691:3'1312;<'4:2e15('$D1'
8:65/27')389C136)3;'2131G:P91'1312;<'H1019/@4135':3H'4:2e15'52:378/24:5)/3':21'
7)4)9:2':62/77'H)8812135'bC2)7H)65)/37(''J)3:99<`'@/9)6<'P175'@2:65)617':21'H17);3'P:71H`'3/5'
217C957'P:71H(''JC25D12')30175);:5)/3')35/'@/9)6<'/C56/417':3H'P15512'C3H1275:3H)3;'/8'
@/9)6<'H17);3'19141357'5D:5':21':@@9)6:P91':62/77'bC2)7H)65)/37`';/01234135`':3H'3:5)/37'
:21'62)5)6:9'5/')38/24)3;'5D1'H1019/@4135'/8'@/9)6)17'5D:5':21'188165)01')3':661912:5)3;'
691:3'1312;<'H1019/@4135(''
'
=28&8),13):#1#@'&8)2@)<#-+,1)=7#,1)!1#->.)/1$#1&'(#8)

'
$D1'.124:3'J1H12:9'%30)2/34135:9'-;136<'215:)31H':'51:4'/8'1W@1257'5/'175)4:51'5D1'
16/3/4)6'6/757':3H'P1318)57'/8'.124:3<N7'1312;<':3H'69)4:51'@2/;2:4(2''
$D1')36135)017'G121':3:9<f1H'/3'5D1'P:7)7'/8'5D1'e1<'19141357'G)5D'21;:2H'5/'5D1)2'
@2/;2:4'6/757`')301754135'6/757`':3H'1312;<'6/757'7:01H(''$D1'75CH<'8/C3H'5D:5'4/75'/8'
5D1')36135)017':3:9<f1H'7:01'6/757':3H'5D:5`')3'5/5:9`'P<')4@914135)3;'5D171'41:7C217'
.124:3<'6:3':6D)101';:)37'/8':P/C5'M'P)99)/3'1C2/')3'+T+T'KK'$:P91',,KE(3''JC25D12`'5D1'
)36135)017'G/C9H'217C95')3'7CP75:35):9'21HC65)/37')3'.R.'14)77)/37('

                                                
*
$D)7'217C95')7')3512175)3;')3'5D:5')35120)1G7'G)5D'@2/;2:4':H4)3)752:5/27')3H)6:51H'5D:5'5D1'@/9)6<'G:7'3/5'
)3513H1H' 5/' )3621:71' H1019/@4135' /8' 2131G:P91' 217/C2617`' PC5' 5/' 8:6)9)5:51' C71' /8' 5D1' 4/75' 16/3/4)6'
]9:75K4)91^'191652)6)5<'7/9C5)/37('
+
J2:C3D/812' ,375)5C51' 8/2' &<75147' :3H' ,33/0:5)/3' A171:26D`' ' 3>'!':=>& ?**"**:"!#& '(& @"%*A4"*& =!& #)"&

B!#"54%#";&3!"456&%!;&C2=:%#"&<4'54%::"`'n:2972CD1`'+TTQ('
F
-77C4@5)/37'4:H1'21;:2H)3;';:7':3H'/)9'@2)617'G121'219:5)019<'4/H12:51'_jUM'@12'P:2219a('

  



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' *E'
 
 

4,B7#)//CZ)

!/757':3H'>1318)57'/8'.124:3'!91:3'%312;<',36135)017')3'+T+T'
'

'
'
&@16)8)6:99<`'5D1'75CH<'8/C3H'5D:5d'
'

• $D1':33C:99<':@@/25)/31H')301754135'6/757':4/C35'5/'F*'P)99)/3'1C2/')3'+T+T('
• %312;<'7:0)3;7'G/C9H'5/5:9'4/21'5D:3'FU'P)99)/3'1C2/('
• $D1'9:2;175'6/75'7:0)3;7'217C95'82/4'5D1'1312;<'7:0)3;'/2H)3:361`'2131G:P91'

191652)6)5<`'1312;<'188)6)135'@2/HC657`':3H'D1:5'82/4'2131G:P91'1312;)17('
• $D1'4/75'6/75'188165)01'@2/;2:47'_)3'51247'/8'!"+'21HC65)/37':6D)101H'@12'8C3H7'

1W@13H1Ha':21'1312;<'188)6)135'@2/HC657`'!"+'752:51;<'8/2'@:7713;12'6:27`':3H'
PC)9H)3;7'4/H123)f:5)/3(''

'
$D1'75CH<':97/'@2/0)H1H'1W:4@917'/8'6/757':3H'P1318)57'8/2')3H)0)HC:97d'
'

• >C)9H)3;7('',37C9:5)3;'5D1'61)9)3;'/8':'6199:2')3':'7)3;91'8:4)9<'D/C71'6/757':2/C3H'
+`TTT'1C2/`'GD)6D'7:017':P/C5'*MT'1C2/')3'D1:5)3;'6/757'@12'<1:2(''$D1'
)301754135'5DC7'@:<7'P:6e')3':P/C5'*T'<1:27'V'4/21'2:@)H9<')3'5D1'6:71'/8'2)7)3;'
/)9':3H';:7'@2)617('

• $2:37@/25(''=C26D:7)3;':'74:99'6:2'G)5D'+T'@126135';21:512'188)6)136<'6/757':3'
:HH)5)/3:9'*TTK+TT'1C2/':3H'/012'7)W'<1:27'7:017':P/C5'QTT'1C2/'KK'4/21'5D:3'8)01'
5)417'5D1'6/75('

• B/5/27(''-3'188)6)135'**'eX'4/5/2'8/2')3HC752):9'/@12:5)/3'6/757'*TT'1C2/'4/21'
5D:3':'75:3H:2H'4/H19`':3H'5D)7'6/75'6:3'P1'216/C@1H')3':P/C5'/31'<1:2('

• =2/HC657(''-'D);DK188)6)136<'2182);12:5/2'_-uua'6/757':2/C3H'MT'1C2/'4/21'5D:3':'
9177'188)6)135':@@9):361`'PC5'7:017'**'1C2/'@12'<1:2`':3H'5DC7'216/C@7')57'
)36214135:9'6/75')3'9177'5D:3'8)01'<1:27('

'



 

['\#%=':3H'B,&,'+TTL(''!/@<2);D5':3H'?)769:)412'3/5)617':@@9<'5D2/C;D/C5(' *M'
 
 

J*F))6!?4=)

'
$D1'\(&('81H12:9'2131G:P91'1312;<'@2/HC65)/3'5:W'621H)5'_A%=$!a'@2/0)H17':'+(*'kgeXD'
)36135)01'_)3H1W1H'5/')389:5)/3a'8/2'5D1'@2/HC65)/3'/8'191652)6)5<'82/4'C5)9)5<K76:91'G)3H'
5C2P)317(''&)361'5D1':012:;1'\(&('191652)6)5<'@2)61')7':P/C5'*T(F'kgeXD'_:99'7165/27a`'A%=$!'

21@2171357':3'_)3H1W1Ha'191652)6)5<'
@2/HC65)/3'7CP7)H<'/8'4/21'5D:3'+T'
@126135('',5')7'5D1'4/75')4@/25:35'\(&('
81H12:9'A%'191652)6)5<')36135)01':3H'D:7'
P113'62)5)6:9')3'@2/4/5)3;'G)3H';1312:5)/3'
)3'5D1'\(&('V'711'J);C21',,K*('
'
$D)7'8);C21'7D/G7'5D:5`'3/5'/39<'D:7'A%=$!'
P113'62)5)6:9')3')36135)0)f)3;'5D1'\(&('G)3H'
)3HC752<`'PC5'V'@12D:@7'1013'4/21'
)4@/25:35'KK')36/37)75136<':3H'
C3@21H)65:P)9)5<')3'691:3'1312;<')36135)017'
@/9)6)17'6:3'P1'H10:75:5)3;'5/'5D1'
H1019/@4135'/8'691:3'1312;<'
516D3/9/;)17(*''J/2'1W:4@91`'J);C21',,K*'
7D/G7'5D:5d'
'

• XD13'5D1'A%=$!'1W@)21H'/3'?1614P12'F*`'*LLL`'5D1'\(&('G)3H')3HC752<'0)25C:99<'
6/99:@71H('

• XD13'5D1'A%=$!'G:7'21K:C5D/2)f1H':5'5D1'13H'/8'+TTT`'5D1'\(&('G)3H')3HC752<'
;21G'31:29<'+TK8/9H')3'+TT*('

• XD13'5D1'A%=$!'1W@)21H'/3'?1614P12'F*`'+TT*`'5D1'\(&('G)3H')3HC752<'H169)31H'
P<'31:29<'5D211KcC:25127')3'+TT+('

• XD13'5D1'A%=$!'G:7'21K:C5D/2)f1H':5'5D1'13H'/8'+TT+`'5D1'\(&('G)3H')3HC752<'
;21G'8)01K8/9H')3'+TTF('

• XD13'5D1'A%=$!'1W@)21H'/3'?1614P12'F*`'+TTF`'5D1'\(&('G)3H')3HC752<'H169)31H'
P<'4/21'5D:3'5D211KcC:25127')3'+TTE('

• XD13'5D1'A%=$!'G:7'21K:C5D/2)f1H':5'5D1'13H'/8'+TTE`'5D1'\(&('G)3H')3HC752<'
;21G'31:29<'+TK8/9H'P<'+TTQ('

)

)

=7#,1)!1#->.)/1$#1&'(#8)c#88218)H-2+)!%-29#)

'
,3'%C2/@1`'5D121')7':';1312:9'6/37137C7'5D:5')36135)017':21'311H1H'8/2'2131G:P91'1312;<'
7<75147`'PC5'5D121'D:7'P113'6/37)H12:P91'H1P:51'/012'GD)6D')36135)01'7D/C9H'P1'C71Hd''
A131G:P91'@/258/9)/'75:3H:2H7'_A=&a'/2'811HK)3'5:2)887'_J,$a(2''$D1'H1P:51'D:7'P113'
17@16):99<')351371'P15G113'.124:3<':3H'5D1'\n`':3H'D:7'217C951H')3'6/352/0127<'G)5D)3'
5D1'%C2/@1:3'2131G:P91'1312;<'6/44C3)5<')30/90)3;'5D1'.124:3'X/29H'X)3H'%312;<'
-77/6):5)/3':3H'5D1'\n'.9/P:9'X)3H'%312;<'!/C36)9(''#10125D19177`':'6/37137C7')3'8:0/2'
/8'J,$')7'1412;)3;('

                                                
*
&11'5D1'H)76C77)/3')3'&165)/3',,(>(+( 

+
O(' J(' B:3G199`' ]=/9)6<' "@5)/37' 5/' -661912:51' 5D1' \71' /8' A131G:P91' %312;<d' ' l177/37' J2/4' %C2/@1`^'
A131G:P91'%312;<'A171:26D'l:P/2:5/2<`'\3)0127)5<'/8'B:77:6DC71557`'"65/P12'+TTY('

Figure II-1 

'
             Source:  American Wind Energy Association, 2008. 
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In two cases investments in energy efficiency created employment, but it was considered that in 

the absence of the program the investments would have occurred anyway, and there were 
insufficient data for analysis in four cases. 
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